MINERALOL

Drohen Ol-Spekulanten hohe Verluste?

eid Die Entwicklung der Roholpreise
der letzten Monate ldsst darauf
schlieRen, dass von spekulativer Seite
grofde Long-Positionen - Positionen,
die auf steigende Preise setzen — am
Markt gehalten werden, schreibt
Otto Wiesmann, Olexperte der In-
dex-Handelsgesellschaft mbH, Neu-
Isenburg, dem EID.

Sollte sich der Roholpreis, der von
seinem zwischenzeitlichen Hoch
von 57 $/b - Frontmonat Brent - in-
zwischen wieder auf ein Niveau von
rund 50 $/b gefallen ist, weiter ver-
billigen, konnte, so Wiesmann, eine
Situation entstehen, die dhnlich ver-
lauft wie im Jahre 1993, als die Fehl-
spekulation der Firma MGRM, einer
Tochtergesellschaft der Metallgesell-
schaft, den Konkurs der MGRM her-
beifiihrte und sogar die Metallgesell-
schaft selbst an den Rand des Kon-
kurses trieb.

Bei weiter fallenden Rohdlpreisen
wdren die Spekulanten namlich ge-
zwungen zu reagieren. Sie miif3ten
entweder ihre Position ganz oder zu-
mindest teilweise liquidieren, was
den Druck auf den Rohdlpreis wei-
ter verstarken wiirde.

Die andere Moglichkeit wire, wei-
terhin auf steigende Roholpreise zu
hoffen, was allerdings mit einer Er-
hohung der erforderlichen Sicher-
heitsleistung fiir Terminkontrakte
verbunden wire und das Risiko
noch hoéherer Verluste bedeuten
wiirde. Um dies abzuwenden, versu-

che die Spekulation, die Preisent-

wicklung durch geschickt lancierte
Berichte bzw. Geriichte zu beein-
flussen. , In besonders labilen Situa-
tionen reagieren die Markte duflerst
sensibel auf jede Art von Meldung,
so dass es zunidchst sehr schwierig
ist, den wirklichen Wahrheitsgehalt
der entsprechenden Nachricht in
der kurzen verbleibenen Zeit zu be-
werten und es auflerdem im nach-
hinein meist unmaoglich ist, die Quel-
le einer solchen Meldung zu ergriin-
den”, schreibt Wiesmann.

Bestes Beispiel fiir die Reaktion der
Mirkte auf Nachrichten dieser Art sei
die vor Kurzem von einem groflen
US-Brokerhaus veroffentliche Studie
(Goldmann Sachs - die Red.) iiber die
Moglichkeit eines Anstiegs des Roh-
Olpreises bis 105 $/b in den néich-
sten Jahren, gewesen.

Der Markt reagierte zundchst mit
steigenden Preisen, um danach erst
die Tiefe des Berichtes und alle darin
erwdahnten Umstdnde und Relativie-
rungen auszuloten. Prognosen und

Studien dieser Art seien nicht unge-

wohnlich. Allerdings sei der Zeit-
punkt der Verdffentlichung oft ent-
scheidend iiber die - meist nur kurz-
fristige - Auswirkung auf den Markt-
preis.

Fast alle Rohstoffe werden an Ter-
minbdrsen gehandelt. Wiesmann
nennt als wohl bekannteste die New
York Mercantile Exchange Nymex.
Den Spekulanten, die lediglich eines
im Sinn hitten, namlich durch ge-
schickte Transaktionen, Gewinne zu
erzielen, stiinden professionelle
Rohstoffunternehmen und -verbrau-
cher gegeniiber, wie z.B. Luftverkehrs-
gesellschaften, die Terminmarkte
nutzten, um sich gegen Preisrisiken
abzusichern. Gegenwartig investie-
ren Spekulanten, dazu gehorten
nicht nur private Anleger, sondern
auch institutionelle Investoren wie
Banken oder Investment- bzw.
Hedge-Fonds, verstirkt in Ol- und
Terminkontrakte, weil dort die Ge-
winnchancen sowohl auf der Kauf-
als auch auf der Verkaufsseite beson-

ders gut eingeschdtzt werden. e
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